























































ている IS バランスのネットの視点から導かれる結論の問題点を述べる。第 2 節では、米国の
国際収支分析において注目すべき分析の視点について述べる。第 3 節では、前節の分析の視点




















まず、経常収支 (Current Account: CA)は、貿易・サービス収支 (X-M)と所得収支 (rB)の合計として定義される。
CA=X (e, y* ) - M (e, y ) +rB　　　　　（1）








CA=Sp (y, r ) - I (r )　　　　　            （2）





























































































































は 2006 年であり、当時の赤字幅は 8,006 億ドル、名目 GDP 比率で 5.8% という高い水準を記





支の流入額は 7,794 億ドルであり、名目 GDP 比の 6.3% に達した。直近の 2012 年における資



















める資本財の割合は 34.1%、工業原料の割合は 32.4% となっている。一方、輸入総額に占める






率が大きく、直近の 2013 年の半期データ（※ 1 月〜 6 月）における内訳を見ると、民間航空機
が資本財輸出総額全体の 9.7% と最も大きく、産業用機械・その他が 8.9%、半導体が 7.9%、民
間航空機部品が 4.0%、を占めている。一方、輸入においては ICT 関連製品が大きな比率を占め
ている。直近の 2013 年の半期データ（※ 1 月〜 6 月）における内訳を見ると、コンピューター
























を占めている。金融のウエイトを通時的で比較可能な統計が存在する 1997 年と 2005 年の 2 時
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図3 サービス収支の推移
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図4 所得収支の推移















IMF（2011）によると、資本流出が最も大きかった 2007 年の米国の資本流出額は 1 兆 4,536
億ドルとなっている。これは、同時期の世界全体における資本流出総額 11 兆 5770 億ドルの




















　図 6 は 1980 年以降の資本流入を、公的部門、銀行・ノンバンク、民間証券投資、直接投資
に分けてその推移を示したものである。図 6 より、1990 年代半ばからサブプライム金融危機
が発生した 2007 年まで、債券とエクイティから成る民間証券投資と銀行・ノンバンク向け資













































































　まず資本移動の観点から確認しておこう。図 8 は 1980 年以降の米国における資本移動の対











































(出所) Bureau of Economic Anaｌysis, Survey of Current Business , various issues より作成。
(年)
8)　ここでは、米国商務省（BEA）のSurvey of Current Business.  various issues の国別・地域別国際収支表
において、先進国を EU14カ国、カナダ、日本、オーストラリアとし、それ以外の国・地域を新興・発展
途上国として定義している。




















　まず、図 9 において 1996 年以降の米国における資本流入の先進国、新興・発展途上国別の
推移を見ると、1990 年代後半から新興・発展途上国のシェアが拡大傾向にあることが見て取
れる。特に 2000 年以降の新興・発展途上国のシェア拡大が著しいことが特徴的である 9)。資本
流入額が最も大きかった 2007 年の資本流入額全体に占める比率は、先進国が 69.8%、新興・
発展途上国が 31.2% となっている。それが 2005 年の資本流入額全体に占める比率は、先進国
が 54.4%、新興・発展途上国が 45.6% となっており、この時期の資本流入額の拡大において、
新興・発展途上国からの資金流入拡大が大きく寄与していることが確認できる。
　次に図 10 において、米国の資本流出の先進国、新興・発展途上国別の推移を確認しておこう。
1996 年から 2007 年までに、資本流出総額に関しては拡大傾向にあるが、特に先進国への資本
流出額の拡大が著しい。資本流出額が最も大きかった 2007 年の資本流入額全体に占める比率
は、先進国が 74.2%、新興・発展途上国が 25.8% となっている。この時期の資本流入額の拡大
において、先進国への資本流出拡大が大きく寄与していることが確認できる。



















































　まず、先進国、新興・発展途上国別の対米輸出入の推移に注目しよう。図 11 は先進国 10) に
おける対米輸出入の推移を、図 12 は新興・発展途上国 11) における対米輸出入の推移を示した
ものである。両図を照らし合わせて確認すると、1980 年代から 2007 年 12) まで、先進国、新興・
発展途上国共に一貫して対米貿易収支は黒字となっており、その黒字幅は拡大傾向にある。し
かし、その対米貿易黒字幅の拡大ペースは、新興・発展途上国の方が 1990 年代後半から急激






12)　IMF. Direction Of Trade Statistics Year Book では、2008年以降の国別・地域別の定義が異なる集計
がされているため、ここでは通時的で比較可能な 2007年までを対象時期としている。






　最後に、図 13 と図 14 により、米国を中心とした国際資本移動と財・サービス貿易について、
先進国と新興・発展途上国別の関係を要約しておこう。





































先進国から米国に流入し（9 兆 3,396 億ドル）、米国から先進国へ還流する（6 兆 2,472 億ドル）
還流比率は 66.9% である。一方、新興・発展途上国（7 兆 6,098 億ドル）→グローバル・ファ















3,396 億ドル）で、先進国からグローバル・マーケットへの財・サービス輸出額（14 兆 6,314
億ドル）を割った資本・輸出効率（1.6 倍）よりは、新興・発展途上国からグローバル・マー
ケットへの資本流入額（7兆 6,098 億ドル）で、新興・発展途上国からグローバル・マーケッ




























































ミスト』、毎日新聞社、第 85 巻、第 53 号、26-27 頁。
岩野茂道､ 1984､『金・ドル・ユーロダラー市場—世界ドル本位制の構造—』､ 文眞堂。
岩野 茂道､ 2005､「ドル本位制・再論」､『地域経済政策研究』､ 鹿児島国際大学大学院経済学研
究科､ 第 6 巻､ 1-16 頁。
岡本 悳也・松田英明､ 2007a､「グローバリーション下のドル本位制 : 米国と開発途上国の相 
互依存関係」､『海外事情研究』､ 熊本学園大学付属海外事情研究所､ 第 34 巻、第 2､ 15-
     32 頁。
岡本悳也・松田英明､ 2007b､「グローバリーション下の「ドル本位制」（上・下）:「ドル危機
     論者」は「鳥」になる」､『世界経済評論』､ 世界経済研究協会､ 第 51 巻､ 第 4 号､ 34-40 
     頁､ 第 5 号､ 33-38 頁。
岡本 悳也・松田英明､ 2007c､「米国と開発途上国の相互依存関係 : グローバリゼーション下の
ドル本位制」､『九州経済学会年報』､ 九州経済学会､ 第 45 集､ 25-31 頁。
岡本 悳也・松田英明、2008、「「世界的過剰貯蓄」と「サブプライム問題」：グリーンスパン前、
バーナンキ現 FRB 議長の見解に寄せて」、『世界経済評論』、世界経済研究協会、第 52 巻、
松　田　英　明
－206－
第 4 号、32-41 頁。
岡本 悳也・松田英明、2009、「揺らぐとも「アメリカ経済」、揺らぐとも「ドル本位制」」、『世





世界経済研究協会、第 51 巻、第 9 号、23-30 頁。
木下 悦二、2008、「21 世紀初頭における「金融資本主義」とその挫折（上・下）」、『世界経済 









早川 博之、2005a、「「ドル危機」説への疑問」、『世界経済評論』、世界経済研究協会、第 49 巻、
第 4 号、20-30 頁。
浜矩子、2009、『グローバル恐慌：金融暴走時代の果てに』岩波書店。
早川 博之、2005、「GDP 統計から見たアメリカの消費・貯蓄・投資動向と「ドル危機」につい




まで起きていないか」、『国際金融』、外国為替貿易研究会、1179 号、24-29 頁、1180 号、
54-59 頁。
馮昭奎、2006、「中国の国力いまだ見劣り」、『日本経済新聞（朝刊）』、日本経済新聞社、







る病か？」、『九州経済学会年報』、九州経済学会、第 47 集、27-33 頁。
山下 直樹、2012、「構造ＶＡＲによる米国経常収支赤字の実証分析」、『PRI Discussion Paper 
Series』、No. 12A-04、1-24 頁。
米倉 茂、2004a、「おぼれ沈む「ドル危機」論：ドル体制を批判したリュエフ説の破綻を手がか
りに」、『佐賀大学経済論集』、佐賀大学経済学会、第 37 巻、第 1 号、1-156 頁。
米倉 茂、2004b、「基軸通貨ドルの信認の要因（上・下）：「双子の赤字」にドル不安を求める
見解の終焉」、佐賀大学経済学会、第 37 巻、第 3 号、1-106 頁、第 4 号、1-95 頁。
米倉 茂、2006、「米国の経常収支赤字ファイナンスの「謎」：グリーンスパン・ダラーの響き」、
『世界経済評論』、世界経済研究協会、第 50 巻、第 4 号、15-30 頁。





Bernanke, B. S. 2005a. “The Global Saving Glut and the U.S. Current Account Deficit.” Board 
of Governors of the Federal Reserve System. http://www.federalreserve.gov/boarddocs/
speeches/2005/200503102/  (March 10, 2005)（岡本悳也・松田英明共訳・解題、2007、「世
界的過剰貯蓄と米国の経済上収支赤字」、『熊本学園大学経済論集』、熊本学園大学経済学
会、第 13 巻、第 3・4 合併号 123-140 頁。）
Bernanke, B. S. 2005b. “The Global Saving Glut and the U.S. Current Account Deficit.” Board 
of Governors of the Federal Reserve System. http://www.federalreserve.gov/boarddocs/
speeches/2005/20050414/ (April 14, 2005)
Brown, B. 2006. “What Drives Global Capital Flows?: Myth, Speculation and Currency 
Diplomacy.” Palgrave Macmillan.（田村正省訳、2007、『ドルはどこへ行くのか：国際資
本移動のメカニズムと展望』春秋社。）
Bureau of Economic Analysis (BEA). Survey of Current Business. various issues.




Bureau of Economic Analysis (BEA). 2013. U.S. INTERNATIONAL TRADE IN GOODS 
AND SERVICES.
Eichegreen, B. 2007. Global Imbalances and the Lessons of Bretton Woods. The MIT Press.
　　（松林洋一・畑瀬真理子訳、2010、『グローバル・インバランス』、東洋経済新報社）
Eichegreen, B. 2011a. Exorbitant Privilege: The Rise and Fall of the Dollar and the Future 
of the International Monetary System. Oxford University Press. （小浜裕久監訳、2012、
『とてつもない特権：君臨する基軸通貨ドルの不安』勁草書房。）
Eich egreen, B. 2011b. “When Currencies Collapse: Will We Replay the 1930s or the 1970s?,” 
Foreign Affairs.  Vol. 91. No. 1. pp. 117-134.（バリー・エイケングリーン「国際通貨シス
テムの未来―再現されるのは 1930 年代か 1970 年代か―」『フォーリン・アフェアーズ・
リポート』2012 年 2 月号、pp. 28-42）
Obstfeld, M. and K. Rogoff. 2005. “Global Current Account Imbalances and Exchange Rate 
Adjustments.” Journal of Policy Modeling . VOL. 28. issue 6.
International Monetary Fund (IMF). 2011. Balance of Payments Statistics Yearbook 2011. 
International Monetary Fund (IMF). Direction of Trade Statistics Yearbook.  various issues.
International Monetary Fund (IMF). International Financial Statistics.  various issues.
米国の国際収支構造に関する評価
－209－
An Evaluation of Balance of Payments 
Structure in U. S.
As balance of payments structure in U.S., which has the large 
amount of the deficit of a current balance and the large excess 
inflow of a capital account balance progress, the number of studies 
on the theory of a crisis has increased. Existing studies in this field 
that lack a gross-based analysis of international accounts data have 
been misleading regarding the decline of the U. S. economy and the 
dollar standard system.
In this paper, we examine the role of the U. S. and its impact 
on globalization in evaluating the U. S. balance of payments 
structure. We use both gross-based and net-based methods to 
analyze U. S. international accounts data, with specific focus on 
the interdependent relationship between the U. S. and developing 
countries.
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